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１．はじめに
　R&Dは企業の生産性を向上させることが知られている 1）。そして、R&Dに対する税制上
の優遇措置は、企業の R&D支援を通じて、企業の生産性を向上させることが期待される。
この視点から先行研究を展望すると、研究開発優遇税制のR&D促進効果に関する実証研究
は、国の内外に数多く存在することがわかる 2）。他方、税制上の優遇措置が、企業の生産性、
＊　本稿は、筆者が、関西大学の在外研究期間中（2010 年 9 月～ 2011 年 9 月）に BridgewaterState
University（米国マサチューセッツ州）で行った研究成果の一部である。筆者を暖かく受け入れて下さっ
たBridgewaterStateUniversity の教職員の方々、在外研究の機会を与えて下さった関西大学、ならび
に、関西大学経済学部に厚く御礼申し上げる。なお、本稿に見られる誤謬は、全て筆者の責任に帰する。
1）Griliches（1998）などを参照せよ。
2）MohnenandLokshin（2009）は、最近の研究を大きく二つのグループに分類している。二つのグルー
プはいずれも、研究開発優遇税制がどのくらいの追加的なR&Dを創出するのか、を論ずる点では一致
しているが、採用する計量分析手法が異なっている。第一のグループは、企業の利潤最大化条件から導
出されたR&D需要関数に基づいて、R&Dの税価格弾力性（taxpriceelasticity）を推計する研究である。
これらの研究は、推計された弾力性の値を用いて、研究開発優遇税制による追加的投資の規模を数値
計算などで試算している。この流れに分類される研究には、BaghanaandMohnen（2009）、Harriset
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は中小企業の生産性を高める効果があることが示された。とりわけ、優遇税制の効果は、
企業年齢の高い企業、成長性の低い企業、または、R&D集約的でない企業に対して顕著
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とりわけ、中小企業の生産性に及ぼす影響を検討した研究はそれほど多くないこともわか
る 3）。
　本稿が、中小企業の研究開発に対する税制上の優遇措置に注目する理由は以下の二つで
ある。第一の理由は、中小企業における R&Dの相対的な重要性と関わる。企業にとって
R&Dはイノベーションや企業成長の源泉であるが、中小企業における R&Dの役割は大企
業におけるそれとは若干異なる。これは、流動性制約や規模・範囲の不経済等の制約に直面
する中小企業は、大企業に比べると、R&Dの実施には不利と考えられるからである 4）。
　例えば、文部科学省科学技術政策研究所（2004）によれば、従業者規模 10 人以上 49 人以
下の小規模企業のうち、社内でR&Dを継続的に実施しているのは小企業の 8％に過ぎない。
一方、大企業のうち、社内で R&Dを継続的に実施しているのは大企業の 37%を占めてい
る 5）。また、中小企業庁（2009）は、中小企業の生産性を向上させる内部要因としてR&D以
外に、熟練や学習効果、技術伝承などの重要性を指摘している。
　さらに、Ortiega-Argilesetal.（2009）は、中小企業の中には正式な R&Dに代わって非
公式な R&Dを行っている企業もあることに注意すべきと指摘する。これらから、R&Dは
中小企業の生産性を向上させる一手段に過ぎない、とも考えられる。換言すれば、正式な
R&Dを実施しなくとも、非公式の R&Dを通じて高い生産性を示している中小企業もある
ことが予想される。これらの議論から推測されるのは、もし、中小企業が正式なR&Dを実
施しなければ、税制上の優遇措置が生産性に与える効果も限定的になるということである。
　第二の理由は、中小企業における研究開発優遇税制の認知度・利用実態と関わる。文部科
学省（2011）によれば、研究開発優遇税制の認知度は企業規模によって大きく異なることが
知られている。研究開発優遇税制の認知度を売上高規模別に比較した場合、「（研究開発優遇
税制の存在を）全く知らなかった」と回答した企業の割合は、売上高規模 5千万円以上 1億
al.（2009）、Kasaharaetal.（2012）、LokshinandMohnen（2007、2010）、MohnenandLokshin（2009）、
Wilson（2007）などが含まれる。これに対して、第二のグループは treatmentevaluationmethod と
呼ばれる手法を用いて、研究開発優遇税制の投資促進効果を調べる研究である。これらの研究では、
税制利用の有無以外の点では違いのない企業のペアを作り、それらの企業間に見られる唯一の差異を
税制利用の効果（つまり追加的 R&D）と解釈する。このグループに属する研究には、Czarnitzkiet
al.（2004）、HaegelandandMoen（2007b）、HuangandYang（2009）、Kobayashi（2011）、大西・永田（2009）
等が含まれる。
3）HaegelandandMoen（2007a）と Harrisetal.（2009）は R&D 税額控除が生産性（TFP）に及ぼ
す影響を考慮している。ただし、イノベーションに関する推計ステップは省略されている。また、
Cappelenetal.（2008）は R&D税額控除が製品の改良や製造工程の改良には適するが、新製品の創出
や特許の生産には不向きであることを示している。この場合、生産性への影響は考慮されていない。
4）企業規模と R&D（イノベーション）との関係については、今日までに膨大な研究の蓄積がある。これ
らの概要については、Cohen（1995）と Hall（2011）が参考になる。
5）文部科学省科学技術政策研究所（2004）p.106.
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円未満の企業では 37.8% であるのに対して、売上高規模 1億円以上 50 億円未満の企業では
12.3% に留まる 6）。
　また、研究開発優遇税制の利用経験についても、「利用したことがある」と回答した企業
は 41.3% であったが、同時に「わからない、利用経験を把握できない」と回答した企業も
23.8% あった。さらに「利用したことがない」と回答した企業にその理由を尋ねたところ、「研
究開発を実施したが赤字だったから」（36.4%）と回答した企業とともに「制度の詳細を知ら
なかったから」（31.8%）という理由を挙げる企業が多かった 7）。
　これらの調査結果からは、研究開発に対する税制上の優遇措置の存在が、中小企業には周
知徹底されていないことが示唆される。それとともに、制度に対する認知度の低さは、優遇
税制の有効性そのものに疑問を抱かせることになる。
　以上二つの理由から、本稿では、研究開発優遇税制が中小企業の生産性を改善しているか
否かを実証的に検討することを目指す。なお、推計に際しては、データ利用上の制約から、
近年実証研究で一般的となっているCDMモデルを採用することはできなかった8）。その代わ
りに、研究開発優遇税制利用の有無が企業の生産性にどのような影響を及ぼすのかを、操作
変数法を用いて検討する。推計結果によれば、研究開発優遇税制は中小企業の生産性を向上
させる効果を持つことが明らかとなった。とりわけ、優遇税制は、企業年齢の高い企業、成
長性の低い企業、または、R&D非集約的な企業の生産性向上に貢献していることが確認さ
れた。
　本稿の構成は次の通りである。次節では、研究開発優遇税制の一例として、中小企業技術
基盤強化税制を取り上げ、その制度趣旨を概説する。続いて、本稿の実証分析で使用する
データの概要を説明する。第 3節では実証分析の進め方について述べる。3.1 では Olleyand
Pakes（1996）アプローチに基づいて企業別生産性を推計し、3.2 では、研究開発優遇税制
が企業の生産性に与える影響を操作変数法によって推計する。第 4節では推計結果を解釈す
る。はじめに 4.1 では、全サンプルを対象とした推計結果を評価する。次に 4.2 では、企業
特性に基づいて分割されたサブ・サンプルに対する推計結果を検討する。最後に第 5節では、
本稿の結論と今後の課題について述べる。
6）文部科学省（2011）p.45.　ただしサンプル規模が小さい点（N=118）には問題が残る。なお、ここでは、
本稿が利用するデータの観測期間についても、同様の低い認識度・利用度を仮定している。
7）文部科学省（2011）p.46.
8 ）CDMモデルとは、Creponetal.（1998）において開発された計量モデルで、R&D－イノベーション－
生産性の相互依存関係を同時方程式で推計するモデルを言う。その応用例についてはHall（2011）を
参照せよ。
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２．税制と使用データの概要
2.1　中小企業技術基盤強化税制の概要 9）
　中小企業技術基盤強化税制は、中小企業者等が支出した試験研究費の額について、試験研
究費額の12％相当額を法人税額から控除することを認める制度である 10）11）。控除される税額
の上限は、その事業年度の法人税額の 20％相当額と定められている。この制度を、試験研
究費の総額に係る税額控除制度、または、特別試験研究に係る税額控除制度と重複適用する
ことは認められていない。
　その一方で、平成 25 年末までの時限措置として、中小企業技術基盤強化税制には「試験
研究費の額が増加した場合等の税額控除制度」との併用が認められている。「試験研究費の
額が増加した場合等の税額控除制度」とは、当期の法人税額の 10％を控除限度額として、
以下の（1）（2）の措置の選択適用を認める制度である。中小企業が、中小企業技術基盤強
化税制と「試験研究費の額が増加した場合等の税額控除制度」を併用した場合には、控除税
額の上限は最大で法人税額の 30%相当額となる。
（1）　試験研究費の額が比較試験研究費の額を超え、かつ、基準試験研究費の額を超える場
合には、試験研究費の額から比較試験研究費の額を控除した残額の 5％の税額控除
（2）　試験研究費の額が平均売上金額の 10％を超える場合には、その超える部分の金額に超
過税額控除割合（試験研究費割合から 10％を控除した割合に 0.2 を乗じた割合）を乗
じた金額の税額控除
9 ）以下の記述は、成松（1997）、法人税法規集（各年度版）、国税庁ウェブページ、および、中小企業庁ウェ
ブページから得られた情報に基づく。
10）中小企業者とは、①資本金の額又は出資金の額が 1億円以下の法人、または、②資本又は出資を有し
ない法人のうち、常時使用する従業員の数が 1,000 人以下の法人、のいずれかを意味する。ただし、①
には、同一の大規模法人（資本金の額もしくは出資金の額が 1億円を超える法人または資本もしくは
出資を有しない法人のうち常時使用する従業員の数が 1,000 人を超える法人をいい、中小企業投資育成
株式会社を除く。以下同じ。）に発行済株式又は出資の総数又は総額の 2分の 1以上を所有されている
法人、及び②以上の大規模法人にその発行済株式又は出資の総数又は総額の 3分の 2以上を所有され
ている法人は含まれない。
11）この制度の対象となる試験研究費の額とは、製品の製造又は技術の改良、考案もしくは発明に係る試
験研究のために要する原材料費、人件費及び経費のほか、他の者に試験研究を委託するために支払う
費用などの額を言う。ただし、試験研究に充てるために他の者から支払いを受ける金額がある場合に
は、その金額を控除した金額が試験研究費の額となる。
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　中小企業技術基盤強化税制は、1985 年（昭和 60 年）の税制改正で新たに創設された制度
である。制度が創設された当初の控除税率は 6%であったが、その後 1998 年（平成 10 年）
税制改正で10%に、2003年（平成15年）税制改正では12%にそれぞれ引き上げられた。また、
この制度は制度創設当初は時限措置であったが、2003 年税制改正で恒久措置とされ、2008
年（平成 20 年）税制改正で今日の形に拡張された。
2.2　使用データ
　実証分析には、企業レベル、産業レベル、および、マクロレベルの各データを用いる。企
業レベルのデータは、日本経済新聞社『日経ベンチャービジネス年鑑（各年度版）』（以下、
年鑑と略す）から抽出された約 1,200 社に関する 12 年間（1993 － 2004 年）のパネルデータ
である。
　年鑑は、日本経済新聞社が毎年実施してきた、わが国の企業約 5,000 社に対する質問票調
査に回答した約 2,000 社に関する企業情報を提供している 12）。年鑑が質問票調査の対象とす
る企業は、次の四条件を満たす企業である。（1）未上場企業であること、（2）独自の技術や
ノウハウを有している企業であること、（3）近年、急速な成長を遂げている企業であること、
および、（4）相対的に未成熟な企業であること、あるいは、成熟企業であって、近年、新た
な事業を開始した企業であること。
　データベースを構築する際には、年鑑から、各企業における、資本金額、企業年齢、売上高、
従業員数、利益、設備投資額、および、研究開発費（R&D）の各項目に関する情報を収集した。
設備投資額ならびにR&Dデータの一部は「予定額」として報告されている場合があり、そ
のような場合には、後続の年鑑に報告されている「実現額」によって「予定額」を置き換え
た。また、データによってはその値が信頼できないものも存在した。しかし、そのような場
合でも、追加的な情報が得られる場合を除き、（推測による）修正を加えることは避けた。
　企業の中には、「年鑑」における産業分類が年によって変化する企業がいくつかある。例
えば、ある企業は 2003 年度版の年鑑では電気機械産業に分類されていたが、2004 年版の年
鑑では情報サービス業に分類されていた。そのような場合、本稿では、最も新しい年度版の
年鑑による産業分類にしたがって、それらの企業の産業分類を決めた。また、企業の中には、
企業名を変更したり、他社との合併を経験したりした企業も存在した。これらの企業につい
ては、年鑑に記載されている所在地情報や役員名などを頼りにその同一性を確認した。
　表 1には各変数に関する基本統計量が整理されている。この表からもわかるとおり、デー
タによって観測数が異なっている。推計モデルにも依存するが、最終的に実証分析の対象と
12）年鑑で紹介される企業数は毎年変わるが、平均すると、各年度版において、約 2,000 社である。
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なった企業は、約 1,200 社である。これら 1,200 社は、製造業・情報サービス・ソフトウェ
アなど全 17 業種から集められた企業である。産業別に見た企業数は以下の通りである；［1]
食料（95 社）、［2] 繊維（43 社）、［3] 紙・木製品（23 社）、［4] 化学・医薬品（92 社）、［5]
ガラス・セラミックス（30 社）、［6] 鉄鋼・非鉄・金属加工（99 社）、［7] 機械（167 社）、［8]
電子・電機（313 社）、［9] 輸送用機器（45 社）、［10] 精密機器（75 社）、［11] 出版・印刷（30
社）、［12] その他製造業（256 社）、［13] 住宅・建設（75 社）、［14] 情報サービス（61 社）、［15]
ソフトウェア（250 社）、［16] 流通（151 社）、および、［17] サービス・その他（176 社）。
　産業レベルのデータは『JIPDataBase2009』（経済産業研究所）に依拠した13）。具体的には、
『JIPDataBase2009』から、生産物価格デフレータ、投資財価格デフレータ、資本稼働率（ ）、
および、減価償却率（ ）の 4つの変数に対するデータを抽出した。また、総実労働時間数
のデータは、厚生労働省『毎月勤労統計年報』（各年度版）から集めた。
　労働力と資本ストックに対する変数は、企業レベルのデータと産業レベルのデータを用い
て、次のように作成した。労働力（ ）は、総労働時間数×総従業員数×12 として年間の
総労働力を求めた。資本ストック（ ）は、資本に関する推移式 
に従って蓄積されると仮定した。なお、そこでは、資本の稼働率も考慮に入れた（ ）。
企業年齢は、設立以来の経過年数を 2004 年現在の年数で表した。
　マクロレベルのデータとして、税制上の優遇措置によって発生する減収額（推計値）は、『財
政関係資料集』（参議院予算委員会調査室編）の平成 9年度版－平成 18 年度版に求めた 14）。
抽出したデータは、増加試験研究費等の税額控除制度と中小企業等技術基盤強化税制の各制
度によって発生した減収額である。
３．実証分析
3.1　生産性の推計
　以下の議論は、OlleyandPakes（1996）および、Yasaretal.（2008）に基づく 15）。企業は
各期の期首に、市場に残るか、市場から退出するかの意思決定を行う。市場から退出する場
合には、一定の清算価値を受け取る。一方、市場に残る場合には、今期の可変要素（労働な
ど）と投資水準を選択する。その結果、期首の状態変数である資本ストック、企業年齢、お
13）経済産業研究所 http://www.rieti.go.jp/jp/database/JIP2009/index.html　
14）残念ながら『財政関係資料集』には産業レベルの減収額は掲載されていなかった。
15）OlleyandPakes（1996）の拡張および応用例については、Ackerbergetal.（2006）、Ackerberget
al.（2007）、DeLoecker（2011）、DoraszelskiandJaumandreu（2009）、LevinsohnandPetrin（2003）、
Wooldridge（2009）などが挙げられる。
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よび、生産性を条件として、今期の利益が実現する。なお、ここで企業の期待生産性と企業
の収益は、今期の生産性と資本ストックに依存すると仮定する。
　将来利益の割引現在価値を最大化するように可変要素と投資の水準を選択すると、最適な
投資水準を導くことができる。投資水準は、状態変数である資本ストック、生産性、および、
企業年齢に依存することが知られる。
　推計に際しては、次式（1）に示されるコブ・ダグラス型生産関数を仮定する。
（1）
　左辺の は各企業の売上高（その対数値は ）である。これに対して、右辺のAは定数
（その対数値は ）、 は資本ストック（その対数値は ）、 は労働力（その対
数値は ）、 は企業年齢、 は（企業経営者には観察されるが計量分析者には観測され
ない）生産性である。生産関数（1）を対数線形変換すると次式（2）が得られる。
（2）
　生産関数（2）を推計する場合、被説明変数である売上高 は、産業別生産物価格デフ
レータ（ ）で実質化された売上高の値 （ ）に置き換えられる。一方、右辺
の変数のうち、 はタイムトレンド、 は誤差項である。
　生産関数（2）において、生産要素（資本および労働）と生産性（ ）との間には相関が
生ずることが予想される。より具体的には、労働と生産性の間には正の相関が、また、資本
と生産性との間には負の相関が予想される。これは以下のように説明される。企業の経営
者は、当期の生産性ショック（ ）を観察後に労働の投入量を決める。観察された生産性
ショックが正であれば（景気が好転しているから）、企業経営者は労働の投入量を増やすだ
ろう。この結果、労働と生産性との間には正の相関が生じる。（2）をOLSで推計すると、労
働と生産性との間の正の相関（同時性バイアス）が無視されるために、労働の係数は過大推
計される。
　一方、資本ストックの大きな企業ほど利益が高いとすれば、資本ストックの大きな企業は、
生産性ショックが低い場合（当期の景気が良くない場合）にも市場から退出することは少な
いであろう。逆に資本ストックの小さな企業は、生産性ショック（ ）の水準が低い場合
には市場から退出せざるを得ないだろう。これは、現在サンプルに残っている企業ほど（市
場から退出しなかった企業であるから）、資本ストックが高いことを意味している。この結果、
資本ストックと生産性との間には負の相関が生じる。（2）をOLS で推計すると、資本と生
産性との間の負の相関（サンプル・セレクション・バイアス）を見落とすことになり、資本
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の係数は過小推計される。
　OlleyandPakes（1996）は、次に説明する手順で、同時性バイアスとサンプル・セレク
ション・バイアスを除去し、生産要素の係数に対する一致推定量を導いた。
　はじめに、利潤最大化から導かれた投資水準（ ）が生産性（ ）の関数であることを
利用し、生産性を投資関数の逆関数（ ）として導出する。次に、生産関
数の右辺を労働（ ）とそれ以外の部分 （ ）に分け、
を資本、企業年齢、投資に関する二次多項式で近似する。その上で（2）をOLS で推計し、
労働の係数を推計する。最後に、 を非線形最小二乗法で推計し、資本と企業年齢
の係数に対する推計値を得る。この一連の手続きにより、生産要素と生産性との間に生じる
相関は除去され、生産要素の係数（ および ）に対する一致推定量が得られる。
　本稿では、統計ソフト STATAの OPREG コマンドを用いて生産関数（2）を推計した。
（2）の推計は全サンプルを対象に行われ、その推計結果は表 2に報告されている。理論が予
想する通り、労働の係数はOLS の推計結果に比べると下方に修正されている（係数の推計
値は 0.7609 から 0.7484 に低下している）。しかし、資本係数の推計値は、理論の予想に反し
て、下方に修正されている。これは、本稿で使用したデータが balancedpanel であること
と深く関わる 16）。
　生産関数（2）は産業によって異なるかも知れない。そこで本稿でも、産業別に生産関数（2）
を推計してみたが、いくつかの産業では資本の係数が負になった。また（2）に産業ダミー
を追加した推計も試みたが、理論と反する結果が得られた。本稿が全サンプル企業を対象に
生産関数（2）を推計したのはこれら二つの理由による。
　生産性の推計値 は次式（3）から計算される。なお（3）においてハット（＾）は各係
数の推計値を示す。
（3）
3.2　税制の評価
　次に、中小企業技術基盤強化税制が、企業の生産性を向上させるかどうかを検討する。こ
こで用いられる実証分析の枠組みは、Criscuoloetal.（2012）に基づく。推計されるのは次式（4）
である。
（4）
　前述したように、 は企業における生産性の推計値である。一方、右辺の は当該
16）Ackerbergetal.（2007）
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企業が当期に中小企業技術基盤強化税制を利用した場合には 1を、それ以外の場合には 0を
取る二値変数である 17）18）。また、 は企業の個別効果、 は誤差項である。
　税法によれば、中小企業技術基盤強化税制は、（i）当期の資本金額が 1億円以下であるこ
と、（ii）当期に法人税納税額があること、（iii）当期に試験研究費の支出があること、の三
条件を同時に満たす企業に適用される 19）。この中で（ii）については、各企業の納税額データ
を入手することができなかった。このため、（ii）の条件を（ii）’「当期の利益が正であること」
という条件に読み替えた。（4）を推計する場合、 は（i）（ii）’（iii）の全ての条件を満
たす企業では 1、それ以外の企業では 0を取るダミー変数として処理した。
　なお方程式（4）を推計する時、説明変数（ ）と誤差項（ ）との相関にも注意し
なければならない。もし、中小企業技術基盤強化税制の利用者がランダムに決定されるので
あれば、 と誤差項とは無相関である。その場合、（4）を OLS で推計した結果得られ
る の推計値は、優遇税制による平均処置効果（ATEまたはATT）となる 20）。
　しかし税法が示す通り、中小企業技術基盤強化税制の適用条件を満たす中小企業は、利益
が正であり、かつ、R&Dを行う中小企業である。そのような企業は、税制を利用しない中
小企業（ここでは、利益がないか、R&Dを行っていないか、あるいは、その両方を満たす
中小企業）よりも生産性が高い可能性がある。優遇税制の利用者がランダムに決められてい
ると言うよりは、むしろ、生産性の高い企業ほど優遇税制を利用していると考えた方が良さ
そうである。その場合、 と誤差項との間には正の相関が生じる。そのような相関を処
理せずに方程式（4）をOLS で推計すると、係数 は過大推計される 21）。
　このようなサンプル・セレクション・バイアスの問題には、大別すると二つの対処策が
提案されている。第一の方法は selectiononobservable と呼ばれる方法であり、そこには三
つの手法（regressionmethod、propensityscore、および、matchingestimator）が含まれ
17）今期の R&D税額控除制度がタイムラグなく今期の生産性の向上につながるというのは幾分無理のある
仮定かも知れない。この点について、本来ならば、説明変数に税額控除のラグ値を用いるべきだろう。
しかし、観測数の減少を避けるために、ここでは推計式（4）を仮定した。
18） は、正確に言えば、税制を「利用したか否か」ではなく、税制を利用する「資格を持っていたか
否か」を表わす。冒頭の議論とも関連するが、優遇税制を利用する「資格」を持っていても、実際に
は利用しない企業もあるからである。この問題については、企業に対してランダムに税制利用の「資格」
を与えるような要因を操作変数として選ぶことができれば、推計式（4）を正確に推計することができ
る。しかし、残念ながら、本稿ではそのような操作変数を見出すことができなかった。
19）中小企業技術基盤強化税制の適用基準は、本稿が使用するデータの観測期間（1994–2003 年）において
も現在（2012 年）と同様である。
20）ATEはAverageTreatmentEffect、ATTはAverageTreatmentEffectonTreated の略である。
21）一方、（優遇税制ではなく）補助金の場合には、 は過小評価されることが予想される。これは、
生産性の低い企業に対して補助金が優先的に給付される可能性が高いからである（Criscuoloet
al.（2012））。
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る 22）。これに対して、第二の方法は selectiononunobservables と呼ばれる方法であり、それ
には、操作変数法などが含まれる 23）。本稿では、Criscuoloetal.（2012）に従い、 と誤
差項との相関を是正するために操作変数法を用いる 24）25）。
22）以下の議論は、ImbensandWooldridge（2009）、Newey（2007）およびWooldridge（2010）に依拠する。
いま、税制を利用した中小企業者と利用しなかった中小企業者の間には“観測されない属性”におい
て「差異」があり、それらの差異が税制利用の有無に影響を与えているとしよう。つまり、そのよう
な差異がサンプル・セレクション・バイアスの原因となっているとしよう。Selectiononobservables
によれば、このような“観測されない属性”を“観測される属性”によって全て説明することができれ
ば、税制利用の有無に影響するあらゆる属性は除去されたことになる。そして、この時、 と誤差
項とは無相関になる。 と誤差項が無相関になれば、OLS による推計は一致推定量を与える。1）
Regressionmethod は、具体的には、推計モデル（4）の右辺に、“観測される属性”を「説明変数」
として追加する方法である。また、2）propensityscore は、観測される属性を用いて税制の利用確率
（propensityscore）を推計し、その利用確率の推計値に基づいて平均処置効果を計算する方法であ
る。Propensityscore を推計式（4）の説明変数に追加して平均処置効果を推計することもできる。3）
Matchingestimator では、はじめに、propensityscore に基づいて、税制の利用者と非利用者のペアを
作る。続いて、税制利用者のグループと非利用者のグループの間で平均値を取り、その平均値の差異を、
優遇税制の効果と解釈する。本稿の例で言えば、生産性の平均値におけるグループ間格差が平均処置
効果となる。もっとも、これら方法に共通するのは、観測される属性をどのくらい用意すれば、観測
されない属性を説明し尽くすことができるか、と言う問題が残ることである。
23）この考え方の下では、unconfoundedness 条件（selectiononobservablesにおいて randomassignment
を成立させる条件）の成立を放棄する。この方法には、1）操作変数法、2）regressiondiscontinuity
design、および、3）difference indifference が含まれる。1）操作変数法によれば、税制利用の有無に
は影響を与えるが誤差項とは無関係な変数（操作変数）を見つけることができれば、 に対する一致
推定量を得ることができる。この場合、 は ATEとなる。ここで、推計式（4）で推計される は、
全ての企業に共通であることが仮定されている。しかし、プログラムが全ての参加者に同一の効果を
与えると考えるのはかなり強い仮定である。その場合、新たに独立性条件と単調性条件を追加すれば、
推計式（4）を操作変数法で推計して得られる係数は、LATE（LocalAverageTreatmentEffect）に
なることが知られている。LATEを推計することができれば、プログラムの効果が全ての参加者に対
して共通であるという非現実的な設定は克服される。もっとも、適切な操作変数を見出すのはそれほ
ど簡単なことではない。続いて、2）regressiondiscontinuitydesign によれば、税制利用の有無が、
ある変数の特定の値を境界として区切られている場合、その境界値よりも左側に位置する企業と右側
に位置する企業は境界で非連続となる。その場合、境界値で randomassignment の条件が成立し、境
界値の左右近傍で観察される成果の格差が優遇税制の処置効果と解釈できる。他方、3）difference in
difference によれば、異時点間の変化が観測できる場合には、各期における税制利用者と非利用者との
生産性の差が、優遇税制の効果となる。
24）操作変数法を用いる最大の理由は、“観察されない属性”を説明するための“観測される変数”を十分に
用意することができなかったことによる。これは、企業別生産性を推計する際に、売上高、従業員数、
企業年齢などの基本的な変数を使っており、他に利用可能なデータがなかったためである。なお、実
験的に、企業年齢、前期の （つまり ）、および、産業ダミーを用いて、propensityscore
（企業が研究開発優遇税制を利用する確率）を推計し、その上で、税制利用者と非利用者との間で
matchingestimator を推計してみた。しかし、統計的に有意な結果を導くことができなかった。この
推計では、STATAコマンドのATTNDとATTNWを使った（BeckerandIchino（2002）を参照せよ）。
25）Regressiondiscontinuitydesign についても実験的な推計を行った。そこでは、まず、利益が 0となる
点を境界値とし、次に、その境界値の左（利益が負であるため、税制を利用しなかった企業）と右（利
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　 と相関するが誤差項とは相関しない変数（操作変数）を見出すことは大変難しい課
題である。本稿では、『財政関係資料集』（各年度版）から抽出した、税制上の優遇措置によ
って発生する減収額（推計値：単位は一億円）を操作変数として利用する。具体的には、中
小企業等技術基盤強化税制と増加試験研究費等の税額控除制度の二制度による「減収額」の
前期値を、 の操作変数として用いた。
４．推計結果
4.1　基本推計
　表 3には、全サンプルを対象に、推計モデル（4）をOLS および操作変数法で推計した結
果が報告されている。表 3第 1列には、（4）をOLS で推計した結果が示されている。RTC
の係数は負で有意であり、これは理論の予想と反する結果である。続いて、第 2 列には
RTCにおける一期ラグを説明変数としたOLS の推計結果が示されている。ここでも符号
は負で有意となり、理論と整合的でない。これらの結果から、説明変数と誤差項との間に生
ずる相関を適切に処理する必要があることが示唆される。
　表 3の第 3列以降には操作変数法による推計結果が示されている。第 3列には、操作変数
として中小企業技術基盤強化税制による減収額を用いた場合、第 4列には増加試験研究費税
額控除制度の減収額を用いた場合、そして、第 5列には中小企業技術基盤強化税制と増加試
験研究費税額控除制度の減収額の合算値を用いた場合の、それぞれにおける推計結果が報告
されている。以下順に推計結果を評価していく。
　中小企業技術基盤強化税制の減収額を操作変数として採用した場合（表 3第 3 列）には、
RTCの係数は正であるが、統計的有意性はそれほど高くない（Z値は 1.91）。一方、表 3の
第 4列、第 5列における研究開発優遇税制（RTC）の係数はともに正の符号を示し、P値
も 0.05 を下回っている。操作変数としては、増加試験研究費税額控除制度の減収額を併用
したほうが説明力は上がることがわかる。RTCと誤差項との相関が適切に処理されれば、
RTCと生産性との間には正の相関を見出されることが確認された。
　表 4の第 1列から第 3列には、各減収額の対数値を操作変数として用いた場合の推計結果
が示されている。中小企業技術基盤強化税制の減収額を操作変数として用いた場合には、統
計的に有意な結果が得られなかった。しかし、第 2、第 3列に示される通り、増加試験研究
益が正であるため税制を利用した企業）との間で、R&Dおよび生産性に格差があるかどうかを調べて
みた。しかし、残念ながら、意味のある結果を得ることができなかった。推計に際しては、STATA
の RDコマンドを用いた。Regressiondiscontinuitydesign については、LeeandLemieux（2009）を
参考にした。
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費税額控除制度による減収額を操作変数として用いた場合には、RTCの係数は正の符号を
示し、統計的有意性も高まっている。これに対して、表 4第 4列から第 6列には、（4）に企
業個別効果（固定効果）を加味した推計モデルの推計結果が示されている。固定効果モデル
で推計した場合、決定係数は大幅に低下する。しかし、RTCの係数は依然として正であり、
その統計的有意性も大幅に改善されている。一部例外はあるものの、表 3と表 4の推計結果
を総合すると、中小企業のR&Dに対する税制上の優遇措置には、中小企業の生産性を向上
させる効果があると言える 26）。
4.2　企業特性
　これまでは、全サンプルを対象に、研究開発優遇税制が企業の生産性に及ぼす影響を考察
してきた。産業特性は産業ダミーで制御したものの、企業特性が優遇税制の有効性に与える
影響を十分に考慮することはできなかった。そこで以下では、企業特性に従ってサンプルを
サブ・サンプルに分割した上で、研究開発優遇税制と生産性との関係を再考する。ここで検
討する企業特性とは、企業年齢、企業成長率、および、R&D集約度の三つである。
　企業年齢によるサンプル分割は、2004 年時点の企業年齢の平均値（31.3 歳）を基準にし
て、この平均値よりも企業年齢の小さい企業を若年企業、平均値よりも企業年齢の高い企業
を成熟企業と定義した。また、高成長企業か低成長企業かの分割は、標本期間（12 年間：
1993–2004 年）における、各企業の従業員成長率の平均値（0.078）を用いた。この平均値よ
りも高い値を示した企業は高成長企業に分類された。一方、R&D集約度によるサンプル分
割には、標本期間（12 年間：1993–2004 年）における、企業別R&D集約度の中位値（0.013）
を用いた。R&D集約度がこの平均値よりも高い企業は R&D集約企業、平均値よりも低い
企業は非集約企業と定義した。
　表 5（1）および（2）には、若年企業と成熟企業に関する推計結果が報告されている。若
年企業では、表 5（1）第 1列以外の全ての場合について、RTCの係数は正で有意な値を示
している。また、成熟企業については、表 5（2）に示される通り、RTCは全ての特定化に
ついて正で有意な符号となっている。これらから、研究開発優遇税制は、若年企業と成熟企
業の生産性をともに向上させる効果を持つことが分かる。ただし、係数を比較すると、成熟
企業における生産性向上効果が大きいと言える。本稿の“成熟企業”には、企業年齢は高い
ものの小規模で収益性も低い企業が含まれている。これらの企業にとっては、税制の支援が
なければ、R&Dを通じた生産性の向上は難しいであろう。したがって、研究開発優遇税制
が企業年齢の高い企業に有効であるという結果は、ある程度予想できるものである。
26）Criscuoloetal.（2012）では、生産性に対する補助金の効果は統計的に有意ではなかった。
164
41
研究開発優遇税制と生産性（古賀）
　表 6（1）および（2）には、全サンプルを企業成長率で二分割した場合の推計結果が報告
されている。表 6（1）は高成長企業における研究開発優遇税制の生産性向上効果を示す。
この表から、税制の有効性はモデルの特定化に大きく依存することが観察される。第 1列か
ら第 3列の推計モデルの下では、税制の効果は統計的に有意ではない。しかし、第 4列から
第 6列に示される固定効果モデルの下では、税制の効果は正で統計的にも有意である。
　一方、表 6（2）には低成長企業に対する推計結果が示されている。低成長企業の場合には、
どのような特定化をしようとも、RTCの係数は正で有意な値を示している。これらの結果
から、税制は低成長企業の生産性を向上すると言えそうである。
　高成長企業と低成長企業との間で推計結果に大きな差異が生まれた理由としては、次の二
つの理由が考えられる。第一の理由は、高成長企業に分類されるサンプル数が少ないことで
ある。高成長企業に対してモデル（4）を推計した場合、観測数は 1,000 程度である。これ
に対して、低成長企業に対する推計では観測数は約 7,000 である。サンプル数の減少が、高
成長企業における推計モデルの説明力を低下させた可能性はあるだろう。第二の理由は、高
成長企業は、優遇税制の助けを借りなくても、そもそも高い生産性を達成する能力を内包し
ていると考えられる点である。この解釈が正しければ、優遇税制はもっぱら成長率の低い企
業の生産性を高める役割を果たすと評価できる。換言すれば、研究開発優遇税制は主として
低成長企業の生産性を下支えしてきたことになる。
　表 7（1）および（2）には、全サンプルを R&D集約度で二分割した場合の推計結果が示
されている。R&D集約企業については、RTCの推計結果が二つに分かれている。第 1列か
ら第 3列の推計結果では、RTCは R&D集約企業の生産性に有意な影響を与えないことが
知られる。他方、第 4列から第 6列に示される固定効果モデルによる推計結果は、RTCが
R&D集約企業の生産性を改善することを示唆する。これに対して、表 7（2）には R&D非
集約企業に関する推計結果が整理されている。R&D非集約企業においては、RTCの係数は
第 1列を除けば、全て正で統計的にも有意となっている。以上の結果をまとめると、研究開
発優遇税制はR&D非集約企業の生産性を改善する効果を持つと言える。
　R&D集約企業と R&D非集約企業との間に差異が生じた理由としては、先に説明した高
成長企業－低成長企業の場合と同じ解釈が可能である。R&D集約企業は、（仮に優遇税制
がなくても）積極的な R&Dを行い、結果として高い生産性を達成するであろう。しかし、
R&D非集約企業にとっては、研究開発優遇税制が R&Dに対するインセンティブとして有
効に機能している。したがって、研究開発優遇税制は、制度がなければR&Dを行わないよ
うな企業に対して、R&Dを促し、その結果高い生産性を実現させる機能を持つと解釈される。
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５．おわりに
　本稿では、わが国の中小企業約 1,200 社のデータに基づいて、研究開発優遇税制が企業の
生産性に及ぼす効果を実証的に検討した。分析の対象としたのは中小企業技術基盤強化税制
である。全サンプルを対象に推計を行った場合、中小企業技術基盤強化税制は、R&Dを通
じて、中小企業の生産性を向上させることがわかった。次にサンプル企業を企業特性に応じ
て分割し、それぞれのグループに対する推計を試みた。その場合、中小企業技術基盤強化税
制は、企業年齢の高い企業、成長性の低い企業、そして、R&Dにはあまり積極的でない企
業の生産性を向上させる効果を持つことが示された。これらの結果を総合すると、中小企業
技術基盤強化税制は、中小企業の生産性改善に一定の役割を果たしてきた、と評価できる。
　本稿の議論を結ぶに当たり、本稿では十分に議論できなかった三つの課題に言及する。第
一の課題は、R&D、イノベーション、および、生産性の相互依存関係を明示的にモデル化
できなかった点にある。Hall（2011）によれば、最近のイノベーション研究の流れは、R&D
の決定要因、イノベーションの決定要因、および、生産性の決定要因を、同時方程式（CDM
モデル）によって推計する方向にある 27）。具体的には、第一段階でR&Dの決定要因を調べ、
第二段階でR&Dがイノベーションに及ぼす影響を考察し、最後に、イノベーションが生産
性に及ぼす影響を検討する。このような枠組みを利用することで、R&D―イノベーション
―生産性の三つの要因における相互依存関係が一層明確になる。
　本稿の文脈に即して言えば、第一段階で R&D需要関数と R&D税額控除制度との関係を
モデル化する。そして、第二・第三段階で、イノベーションと生産性とのつながりを検討する。
そうすれば、R&D税額控除制度が、“イノベーションを通じて”企業の生産性にどのような
効果をもたらすのかを明らかにすることができる。そして、そのような分析は、R&D税額
控除制度の有効性をより広い視点から評価することにつながるであろう。
　第二の課題は、生産性の推計方法に関わる。本稿では、OlleyandPakes（1996）に従って、
企業の生産性を外生変数と捉えた。しかし、企業の生産性は、企業のR&Dによって決定さ
れる内生変数と考えるほうがより現実的である。実際に、R&Dに依存して生産性が決定さ
れるという実証モデルは、Ackerbergetal.（2007）や DoraszelskiandJaumandreu（2009）
で開発されている。これらの既存モデルに R&D税額控除制度を組み込むことができれば、
優遇税制が生産性に与える効果をより詳細に考察することができるだろう。
27）一例としてHalletal.（2012）が挙げられる。このような実証分析の潮流は、大規模なイノベーション
調査（欧州のCIS（CommunityInnovationSurvey）や米国のBRDIS（BusinessR&DandInnovation
Survey））の実施によって、企業のイノベーション（製品イノベーションや工程イノベーション）に関
する詳細なデータが利用可能になったことと深く関わっている。
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　最後の課題は、研究開発優遇税制の評価手法に関わる。本稿では、データ利用上の制約に
より、操作変数法を用いた推計を行った。しかし、推計結果を見る限り、操作変数の選択に
改善の余地があることが示唆される 28）。また、操作変数法以外の手法－例えば、selectionon
observables に含まれる諸手法や regressiondiscontinuitydesign、difference indifference
など－を用いることで別の結果が得られる可能性もある。これらの問題は、データの利用可
能性が広がる将来の課題としたい。
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表 1　基本統計量
　 観測数 平均 標準偏差 最小値 最大値
売上高 16,227 3,475.4 5,848.5 1 109,309
従業員数 12,843 115.4 155.5 0 2,523
設備投資額 13,721 123.7 395.2 0 12,650
利益 14,868 129.4 399.6 -1,889 9,933
企業年齢 23,352 27.05 16.98 0 126
R&D 13,152 58.42 148.8 0 2,888
（単位）100 万円

表 2　生産関数の推計結果
OLS OlleyandPakes
定数項 -2.952***（.0936） －
労働 .7609***（.0090）
.7484***
（.0259）
資本 .2247***（.0057）
.1929***
（.0512）
企業年齢 .0090***（.0005）
-2.486**
（1.435）
タイムトレンド -.0070**（.0032）
-.0084***
（.0033）
観測数 8,572 13,417
.7930 －
かっこ内の数値は標準誤差を示す。***、**、および*は、それぞれ、
p＜ 0.01、p ＜ 0.05、p ＜ 0.1 に対応する。
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表 3　推計結果：全サンプル
（1） （2） （3） （4） （5）
OLS OLS IV IV IV
定数項 52.68***（1.589）
51.01***
（1.609）
38.46***
（6.966）
45.16***
（3.380）
44.52***
（3.593）
RTC -3.502***（.8026） －
32.79*
（17.21）
15.70**
（7.585）
17.33**
（8.184）
RTC（前期） － -2.370***（.8129） － － －
産業ダミー Yes Yes Yes Yes Yes
固定効果 No No No No No
操作変数 － － C Z CZ
観測数 8,017 7,781 8,017 8,017 8,017
.2008 .2030 － .1454 .1353
かっこ内の数値は標準誤差を示す。***、**、および*は、それぞれ、p＜ 0.01、p ＜ 0.05、
p ＜ 0.1 に対応する。Cは中小企業技術基盤強化税制による減収額（前期値）と産業ダミー
を操作変数に用いた場合、Zは増加試験研究費税額控除制度の減収額（前期値）と産業ダ
ミーを操作変数として用いた場合、CZは、中小企業技術基盤強化税制および増加試験研究
費税額控除制度による減収額の合算値（前期値）と産業ダミーを操作変数として用いた場合、
にそれぞれ対応する。
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表 4　推計結果：全サンプル
（1） （2） （3） （4） （5） （6）
IV IV IV IV IV IV
定数項 34.86***（10.48）
43.82***
（4.084）
43.15***
（4.402）
22.57***
（5.923）
39.90***
（2.242）
37.99***
（2.484）
RTC 41.96（26.33）
19.11**
（9.554）
20.81**
（10.42）
102.7***
（11.32）
69.50***
（4.266）
73.15***
（4.729）
産業ダミー Yes Yes Yes No No No
固定効果 No No No Yes Yes Yes
操作変数 LC LZ LCZ C Z CZ
観測数 8,017 8,017 8,017 8,017 8,017 8,017
－ .1233 .1110 .0020 .0020 .0020
かっこ内の数値は標準誤差を示す。***、**、および*は、それぞれ、p＜ 0.01、p ＜ 0.05、
p ＜ 0.1 に対応する。LCは中小企業技術基盤強化税制による減収額（前期値：対数値）
と産業ダミーを操作変数に用いた場合、LZは増加試験研究費税額控除制度の減収額（前
期値：対数値）と産業ダミーを操作変数として用いた場合、LCZ は、中小企業技術基盤
強化税制と増加試験研究費税額控除制度による減収額の合算値（前期値：対数値）と産
業ダミーを操作変数として用いた場合、にそれぞれ対応する。操作変数が C、Z、CZの
場合は、表 3と同じである。なお（4)–(6）列では、固定効果モデルを用いたため、産業
ダミーは欠落する。
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研究開発優遇税制と生産性（古賀）
表 5（1）推計結果：若年企業
（1） （2） （3） （4） （5） （6）
IV IV IV IV IV IV
定数項 -14.66（36.14）
12.07*
（6.641）
10.09
（7.700）
－ 8.009
（9.135）
4.260
（3.726）
2.865
（4.058）
RTC 116.4（84.34）
53.77***
（15.13）
58.42***
（17.62）
85.44***
（16.57）
63.15***
（6.733）
65.68***
（7.337）
産業ダミー Yes Yes Yes No No No
固定効果 No No No Yes Yes Yes
操作変数 C Z CZ C Z CZ
観測数 3,348 3,348 3,348 3,348 3,348 3,348
－ － － .0182 .0182 .0182
かっこ内の数値は標準誤差を示す。***、**、および*は、それぞれ、p＜ 0.01、p ＜ 0.05、
p ＜ 0.1 に対応する。Cは中小企業技術基盤強化税制による減収額（前期値）と産業ダミー
を操作変数に用いた場合、Zは増加試験研究費税額控除制度の減収額（前期値）と産業ダ
ミーを操作変数として用いた場合、CZは、中小企業技術基盤強化税制および増加試験研究
費税額控除制度による減収額の合算値（前期値）と産業ダミーを操作変数として用いた場合、
にそれぞれ対応する。
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表 5（2）推計結果：成熟企業
（1） （2） （3） （4） （5） （6）
IV IV IV IV IV IV
定数項 54.27***（12.41）
73.59***
（4.996）
71.75***
（5.438）
46.43***
（7.469）
66.27***
（2.723）
64.13***
（3.042）
RTC 136.0***（36.07）
71.19***
（10.84）
77.38***
（12.28）
112.4***
（14.84）
72.88***
（5.385）
77.14***
（6.019）
産業ダミー Yes Yes Yes No No No
固定効果 No No No Yes Yes Yes
操作変数 C Z CZ C Z CZ
観測数 4,669 4,669 4,669 4,669 4,669 4,669
－ － － .0063 .0063 .0063
かっこ内の数値は標準誤差を示す。***、**、および*は、それぞれ、p＜ 0.01、p ＜ 0.05、
p ＜ 0.1 に対応する。Cは中小企業技術基盤強化税制による減収額（前期値）と産業ダミー
を操作変数に用いた場合、Zは増加試験研究費税額控除制度の減収額（前期値）と産業ダ
ミーを操作変数として用いた場合、CZは、中小企業技術基盤強化税制および増加試験研究
費税額控除制度による減収額の合算値（前期値）と産業ダミーを操作変数として用いた場合、
にそれぞれ対応する。
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研究開発優遇税制と生産性（古賀）
表 6（1）推計結果：高成長企業
（1） （2） （3） （4） （5） （6）
IV IV IV IV IV IV
定数項 36.57（23.65）
42.14***
（15.70）
41.43***
（16.05）
-31.56
（54.37）
-10.90
（22.38）
-13.28
（24.37）
RTC -3.363（68.68）
-19.67
（45.07）
-17.57
（46.13）
165.9
（111.8）
123.4***
（45.96）
128.3***
（50.04）
産業ダミー Yes Yes Yes No No No
固定効果 No No No Yes Yes Yes
操作変数 C Z CZ C Z CZ
観測数 1,049 1,049 1,049 1,049 1,049 1,049
.4070 .3619 .3716 .0006 .0006 .0006
かっこ内の数値は標準誤差を示す。***、**、および*は、それぞれ、p＜ 0.01、p ＜ 0.05、
p ＜ 0.1 に対応する。Cは中小企業技術基盤強化税制による減収額（前期値）と産業ダミー
を操作変数に用いた場合、Zは増加試験研究費税額控除制度の減収額（前期値）と産業ダ
ミーを操作変数として用いた場合、CZは、中小企業技術基盤強化税制および増加試験研
究費税額控除制度による減収額の合算値（前期値）と産業ダミーを操作変数として用いた
場合、にそれぞれ対応する。
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表 6（2）推計結果：低成長企業
（1） （2） （3） （4） （5） （6）
IV IV IV IV IV IV
定数項 35.93***（7.840）
45.53***
（3.605）
44.62***
（3.848）
28.14***
（5.707）
45.25***
（2.153）
43.37***
（2.388）
RTC 49.53***（18.51）
25.97***
（7.570）
28.19***
（8.228）
98.81***
（10.79）
66.38***
（4.051）
69.94***
（4.497）
産業ダミー Yes Yes Yes No No No
固定効果 No No No Yes Yes Yes
操作変数 C Z CZ C Z CZ
観測数 6,968 6,968 6,968 6,968 6,968 6,968
－ .0136 － .0035 .0035 .0035
かっこ内の数値は標準誤差を示す。***、**、および*は、それぞれ、p＜ 0.01、p ＜ 0.05、
p ＜ 0.1 に対応する。Cは中小企業技術基盤強化税制による減収額（前期値）と産業ダミー
を操作変数に用いた場合、Zは増加試験研究費税額控除制度の減収額（前期値）と産業ダ
ミーを操作変数として用いた場合、CZは、中小企業技術基盤強化税制および増加試験研
究費税額控除制度による減収額の合算値（前期値）と産業ダミーを操作変数として用いた
場合、にそれぞれ対応する。
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研究開発優遇税制と生産性（古賀）
表 7（1）推計結果：R&D集約企業
（1） （2） （3） （4） （5） （6）
IV IV IV IV IV IV
定数項 33.43***（9.440）
36.17***
（5.860）
35.86***
（6.104）
15.29**
（6.517）
30.01***
（2.765）
28.32***
（3.025）
RTC 10.46（12.34）
6.741
（7.149）
7.163
（7.516）
83.74***
（10.50）
59.97***
（4.437）
62.70***
（4.857）
産業ダミー Yes Yes Yes No No No
固定効果 No No No Yes Yes Yes
操作変数 C Z CZ C Z CZ
観測数 4,159 4,159 4,159 4,159 4,159 4,159
.2169 .2265 .2257 .0003 .0003 .0003
かっこ内の数値は標準誤差を示す。***、**、および*は、それぞれ、p＜ 0.01、p ＜ 0.05、
p ＜ 0.1 に対応する。Cは中小企業技術基盤強化税制による減収額（前期値）と産業ダミー
を操作変数に用いた場合、Zは増加試験研究費税額控除制度の減収額（前期値）と産業ダ
ミーを操作変数として用いた場合、CZは、中小企業技術基盤強化税制および増加試験研
究費税額控除制度による減収額の合算値（前期値）と産業ダミーを操作変数として用いた
場合、にそれぞれ対応する。
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表 7（2）推計結果：R&D非集約企業
（1） （2） （3） （4） （5） （6）
IV IV IV IV IV IV
定数項 21.63（34.55）
45.44***
（5.284）
44.07***
（6.040）
27.56**
（12.56）
50.17***
（3.891）
47.88***
（4.401）
RTC 154.6（152.9）
48.37**
（21.32）
54.49**
（24.83）
139.8***
（30.00）
85.67***
（9.255）
91.14***
（10.48）
産業ダミー Yes Yes Yes No No No
固定効果 No No No Yes Yes Yes
操作変数 C Z CZ C Z CZ
観測数 3,858 3,858 3,858 3,858 3,858 3,858
－ － － .0007 .0007 .0007
かっこ内の数値は標準誤差を示す。***、**、および*は、それぞれ、p＜ 0.01、p ＜ 0.05、
p ＜ 0.1 に対応する。Cは中小企業技術基盤強化税制による減収額（前期値）と産業ダミー
を操作変数に用いた場合、Zは増加試験研究費税額控除制度の減収額（前期値）と産業ダ
ミーを操作変数として用いた場合、CZは、中小企業技術基盤強化税制および増加試験研
究費税額控除制度による減収額の合算値（前期値）と産業ダミーを操作変数として用いた
場合、にそれぞれ対応する。
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